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SsZetak
Ovaj radbavi se problemom implementacije novogorganizacijskogmodela uhrvatska
poduzeia. Taj novi model poznat je kao "stakeholderski pristup" ih "stakeholder perspective".
Analiza privatizacije u Hrvatskoj pokazala je da menadZeri, kao kljutni stakeholderi, imaju
neograniienu kontrolu u poduzetima bez veiinskog vlasnika. Medutim, u poduzeiima s
veiinskim vlasnikom, vlasnici su takoder prepustili donolenje kljutnih odluka menadierima.
Zbog toga je glavni cilj ovog rada da istraZi stavove hrvatskih menadZera o stakeholderskom
pristupu, jer ie njihova stajaliita imati velik utjecaj na uvodenje stqkeholderskogpristupa u
hrvatska poduzeia.
Kljuine rijeii: stakeholder, stakeholding, stakeholderski menadiment, poslovni
rezultati.
1. STAKEHOLDERSKIPRISTUP
U svrhu stvaranja preduvjeta za aktivnu ulogu malih i srednjih poduzeia u razvoju
hrvatskoga gospodarstva, kao i poboljSanja sustava upravljanja kvalitetom, ekonomska
literatura propituje razlitite pristupe i modele organizacije poduze6a kojima se nastoji
olakiati realizaclja ciljeva poduzeia. Kljuino je pitanje: koji pristup korporacijskom
upravljanju poboljiava konkurentske prednosti, odnosno poslovne rezultate korporacije?
Jedan od pristupa je i stakeholderski pristup poduze6u. Stakeholderskim pristupom
Zele se afirmirati opia naiela jednakosti, zajedniStva i solidarnosti. Kljuina vrijednost u
stakeholderskom pristupuje ukljuiivanje, kojeje nadredenojednakosti kao i individualnim
slobodama. PristaSe tog pristupa istiiu Zelju za oblikovanjem pravednoga dru5tva koje je
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suklaclng s prir.atnim vlasniStvorl, teinjom za profitom i decentraliziranim odlukama
na trzistu (Hutton, 1999). Taj je koncept reakcija na negativne posljedice djeloYanja
tr2ilta i-r suvremenim uyjetima, a temelji se nir bitnom izazovrl. kako potniriti zahtjer-e
za ekonornskom efikasnodiu i clruitvenom pravdom? 
'stakeholder' je engleska ri iei za
inreresno-utjecajnu skupinu u poduzeiu i oko njega. Udio ili utjecaj (eng1. stake) 
jest svaki
interes i l i  potraiivanje lole grupa il i  pojedinac ima u rezultatu (ishodu) korporacijske
politike, p.ucedu.arna ili akcijama premii drugima. Ako se usredotoiitno na korporaciju'
moiento reii da razliiiti stakeholcleri imaju razliiita odekivania od korporacije: zaposleliici
(zadovoljstvo na poslu, aclek\.atna plaia, zdrar'lje i sigurnost na posiu), dioniiari (linancijski
prinos, dugorotni rast dionitarske vrijednosti), konkurenti (poStena konkurencija), klijenti
ikvatiteta, adekvatan odnos izmedu novca ivri jednosti koju su 
primil i), dobavljaii ( ito
brze placanje, clugorotan poslovni odnos), kreditori (sigurnost), druitvo (sigurnost, briga
o zaStit i okoliSa),vlada (dru5tvena odgovornost). Interesno-utjecaine skupine poduzeca
mecLrsobno se razlikuju ne satno zato Sto postoji razlika u njihovim Prir-rlarnim interesima
i motivima, nego i zbog razlika ti razini ukljuienosti u poduzeie te razit-ri rizika koji 
je s
time povezan. U tom smislu stakeholderi se mogu podijeliti na razlitite grupe: r'anlski i
unutarnji stakeholderi, prirnarni i sekundarni, kl judni i l i  strateiki stakeholderi. Podjelaje
dokaz da svi stakehoideri nemaiu istu ','a2nost za korporaciju. Ovisno o tome posjeduju
li stakeholderi jednu il i  yi je znac'ajki (moc, legitimnost, brzina potrebne reakciie) irnat
de razli i i tu relevantnost koja se rnieri kao stupanj do kojeg menadZeri daju prioritete
konkurentskim zahtjevima stakeholdera (Nlitchell, Agle i Wood,1997). S druge strane,
korporacija ne moZe zadovoljiti sve zahtieve svih stakeholdera, jer su interesi pojedinih
skupina u danom trenutku suprotstavljeni.
U okyiru stakeholderskog pristr.rpa postoje razni prijedlozi i rnodeli o drugaiijem
ciliu aktivnosti pocluzeia. Naime, jednostrana maksimalizacija dionidarske vrijednosti ima
negativne popratne pojave kao 3to su nezaposlenost, nedovolino inrrestiranje, nejednakost i
clruitveno iskliudivanje. Zastupnici stakeholderskog pristupa istiiu kakoje te2nja za profitom
uzrokovana fragmentiranorn vlasniikom strukturom i visoko likvidnim (i nestabilnim)
trZistima kapitala, ito uz dominaciju interesa dioniiara dovodi do teZnje za visokim
financijskim prinosina u 5to kracent roku. Zbog toga je potrebno ogrirniiiti kratkoroinu
rr-raksimaliza.i lt prolita u korist dugoroirrog stvaranja bogatstva. LI stakeholderskom
pristupu istiie se tla korporacija svojim poslovanjem mora zadovoljiti interese razliiitih
intereino-utjecajnih grupa. Ona mora osigurati profit i ekonomski rast (za investitore i
dionitare), ispuniti odekivanja potrosaia, odekivanja zaposlenika u njihovim razlidit in
interesirla, te ispuniti zahtjeve bli2eg i iireg okruZenja, etiike ciljeve i ciljeve zaStite okoliSa.
Iz prethoclno navedenogje otito da uravnoteZenje interesa stakeholdera neke organizacije
moZe biti komplicirano zbog razlika u zrlanju, ciljevima, osposobljenosti, razliiitih sustava
nagradivar.rja i razlitite poslovne poiitike orgirnizacije. Formirirnje razliiitih vrijeclnosti
joivi3e potencira problem uspostavljanja ravnoteZe izmedu konkurentskih vri jednosti
razlidit ih interesno-utiecajnih skupina.
'feorijska elaboracija stakeholclerskog pristupa moZe se nati u ekonomskoj literaturi
kod nekoliko relevaltnih autora. N{. lllair (1995) u svojirn je ranim radot'itna po$la ocl
kritike r4iisnitke koncepcije korporacije u kojoj su bitni samo odnos izmedu dioniiara i
rnenadZera te rnaksimalizaciia zarade z-a clioniiare. Ona smatra da su odvajanjem viasniitva
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od upravljanja, uspostavom trZiSta vrijednosnica i nastankorn posebne klase profesionalnih
menadiera, nastali uvjeti za drugaii ju teoriju poduze6a: kao druStvenog il i  zakonskog
entitetir koji je neovisan u odnosu na bilo kojeg pojedinog stakeholdera. Zaposleni, kao i
dionidari, snose velike rizike ulaganjem u svoj ljudski kapital, te su (ako su njihove rjedtine
jako specijalizirane za korporaciju) izloZeni velikom riziku jer ne rnogu te rj eStine iskoristiti
negdje drugdje. Investiranie u ljudski kapital donosi odredeni rizikza one koji u njega
investiraju i traZi primjerene poticaje i za5titu. To znaii da zirposler.ri koji poduzimaju
rizitne investicije Zele zaitititi svoje udjele (interese) u kontinuiranom cljelor.anju poduzeca,
no to uz pomoi klasidnih ugovora nije moguie. Zbog posebne vaZnosti i rizika takvog
odnosa za pojedinog zaposlenika i za poduzeie, raste ulogir pojedinca kao stakeholdera.
Dakle, traZi se drugaii j i  koncept korporacije kao sustava poticaja i l i  kao mehanizma
za uprar4janje odnosima izmedu svih sudionika. Osiguravanje ukljr-rienosti razlit i t ih
stakeholdera pokudava se realizirati na razli i i te naiine: preko sindikata, otpremnina,
dru5tvenih standarda doZivotnog zaposlenja, unutarnjih ljestvica radnil'r mjesta, putanja
karijere, pravila senioriteta i izravnih i formalnih prava upravljanja. Koriste se i neki drugi
institucionalni aranZmani, npr. zakonsko definiranje korporacije kao pravne osobe koja
je neovisna o bilo kojem njezinorn sudioniku. fedan je od neugovorr.rih mehanizama za
zaStitu specifidnih ulaganja i vlasniStvo.
l. Kay (1997) u svojoj analizi polazi od promijenjene prirode vlasni5tva u rnodernoj
korporaciji. Ta je uioga toliko umanjena i drugaiija od klasiinih funkcija vlasni5tva da zbog
toga razni vlasnitki koncepti vi$e nisu aktualni. Kay nabraja bitne vlasnidke karakteristike:
pravo posjedovanja, kori5tenja, upravljanja, prisvajanja dohotka, pravo da vlasniStvo ne
bude nacionalizirano i pravo preno5enja na drugoga, tj. reziduaina kontrola. Ako se ta
prava primijene na dionidare korporacije, mo2emo Ii za njih reci da sur4asnici korporacije?
Usporedi li se vlasniSrvo dionica s vlasniStvom neke uobitajene stvari, pokazuje se da se
na dioniiare mogu primijeniti samo dva prava: nema vrerlenskog ograniienja kori5tenja
i reziduah.ra kontrola (posudivanje i iznajmljivanje). Za korporaciju je bitna struktura
unutarnjih odnosameduljudimakoji su u njoj zaposleniteskupvanjskih odnosas okolinom.
Zbog toga koncept vlasniStva viSe nije relevantan, pa nitko viSe ne moZe reii da je vlasnik
kompanije. Velikbroj pojedinaca imarazna prava iobveze u vezi s kompanijom, ali se
ni jedno od tih prava ne mo2e opisati kao vlasniiko pravo. On tin.re negira relevantnost
modela korporacije (principal-agent niodel) koji je joi u'".ijek dorlinantan i u praksi i u
literaturi. Novi pristup inzistiranatretmanu modernekorporacije kao druStvene institucije,
kao posebnog entiteta koji daje druitvenu vaZnost i neovisan Zivot korporaciji u odnosu
na njezine dioniiare, a ne kao proizvodu privatnog ugovora.
Mitchell i drugi (1997) svojsu istra2ivaiki naporusmjerili prerna teoriji stakeholderske
identifikacije i njihove relevantnosti. Oni definiraju stakeholdera kao pojedinca ili grupu
koji imaju jedno od sljedeiih svojsta\ra: moi, legitimnost i brzina potrebne reakcije (engl.
urgencv). Moijevjerojatnost da iejedan akter unutar druitvenih odnosa noii provesti svoju
\,olju unatoi otporu. Legitimnost je opia percepcija da su akcije nekog entiteta poZeljne,
ispravne ili prihvatljive unutar odredenog dru5tveno formiranog sustava, normi, vrijednosti,
vjerovanja i definicija. Brzina potrebne reakcije je stupanj do kojeg zahtjevi stakeholdera
traZe neposrednu pozornost. Ovisno o tome posjeduje li neki stakeholder jedan ili viSe od
navedenih atributa, imat ie razliditu relevantnost (engl. salience), a ona je stupanj do kojeg
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menad2eri daju prioritet konkurentskim zahtjevima stakeholdera. Zbogtoga ce postojati
razliiite vrste stakeholdera: skriveni, izgledni i definitivni (nezaobilazni).
2. VLASNIEKI PRISTUP
Kao ito je vei navedeno, stakeholderski pristup je u suprotnosti s vlasniikim
pristuporn upravijanju korporacijom. Da bismo shvatili nastanak i dominaciju vlasniikog
pristupa (maksimalizacija dionitarske vrijednosti), potrebno je objasniti bit menad2erske
ieorije ("menadierski kapitalizarn') u kojoj je menadZer sredi5nja ligura u korporaciji' Time
iemo ujedno pokazati da je stakeholderski pristup jedna osuvremenjena i detaljizirana
varij anta menad2erske t ori je.
Nastanak krupnih korporacija krajem 19. stoljeda i razdvajanje vlasniStva od
upravljanja doveli su do napuitanja shvaianja uloge menadZera kao zastupnika iskljuiivo
interesa dioniiara. Oni su zastupnici javnosti, a nevlasnika i imaju liducijarnu odgovornost
prema javnosti (Kaen,2003, B-13). Usli jed togazadacaje menadZera, a to se i od njih
ot.k.,1., da uravnoteZuju javne interese sa interesima dionidara, kreditora, zaposienika itd.
To znati da su prava dionidara ograniier.ra, odnosno da u krajnjoj liniji javna korporacija
moZe opstati bez dionidara. f. K. Galbraith uNovojindustrijskoj dr2avi objainjava promjene
u suvremenom kapitalizmu i korporacijskom upravljanju polazeci od razvoja suvremene
tehnike i tehnologije te nastanka zrelih korporacija koje dominiraju iitavim ekonomskim
sustavom. Za opstanaki razvoj zrelih korporacijapresudna je "tehnostruktura'tj. Strutnjaci i
organizatori, od onihkojisunajvi5i uhijerarhiji do specijalistakoji se nalaze u neposrednom
kontaktu s radnicima. Korporacijski je razvoj bitno odreden znanjem, talentom, odnosno
'brganiziranim znanjem". U tala/im uvjetima dolazi do promjena u motivima djelovanja
tlanova korporacije, a istovremeno i do promjena u korporacijskom upravljanju i vainosti
pojedinih skupina zaposlenih. Osnovni motivi u djelovanju ljudi su: 1) prisila da se obavlja
neki posao,2) novdananakn adazaodredeni rad,3) identifikacija s ciljevimagrupe ukojoj se
djeluje, i a) adaptacija u namjeri da se ciljeve organizacije podredi svojim vlastitim ciljevima.
ialbraith objainjavamotivacijsku strukturu pomoiukrugovakorporacije (Galbraith' 1970'
157 -166). Krug koji je na periferiji korporacije iine obidni dioniiari pri demu je njihova
veza s korporacijom najlabavija i noviane je prirode. U drugom krugu nalaze se radnici
u proizvodnji ("plavi ovratnici") gdje se uz noviani javlja i motiv identifikacije' U treiem
krugu su "bijeli ovratnici" gdje je joSviSe izrai.enaidentifikacija. Cetvrti krug tine tehniiari,
dizajneri i specijalisti za raznapodrudja korporacije gdje se uz identifikaciju javlja i motiv
adaptacije. U zadnjoj (petoj) grupi su ilanovi uprave tvrtke ("top menadiment") koji su
preiudni za razvoj korporacije te kod njih prevladava motiv adaptacije. Tehnostruktura
je presudna za razvoj korporacije jer ima znanje i organizacijske sposobnosti, te joj zbog
toga pripada vlast i moi u korporaciji. Kad primanja tlanova tehnostrukture dostignu
zalovoljavajuiu razinu, njihovglavni cilj i motiv djelovanja je maksimalni rast korporacije,
dakle odredena filozofija rasta. Zbog toga, u onoj mjeri u kojoj korporacija postaje sve
vi5e zreia, vlasnici kapitala (dioniiari) postaju sve manje vaZni za uspje5no funkcioniranje
korporacije. Najprije obitni akcionari, a zatim i krupni dionitari, postaju sve viSe nepotrebni
jer nemaju ni vlasti ni mo6i, a niti znanja da raspolazu resursima korporacije.
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Sna2an poticaj takvom pristupu dala je i poslovna praksa korporacija u SAD i V.
Britaniji do 1980-tih godina. Naime, korporacije su ostvarivale velike prihode koje su
alocirale prema nadelu upravljanja "zadrLi i reinvestiraj" (Lazonick, W I O'Sullivan, M.,
2000, 13-35). ZadrLani prihodi omoguiili su da se investira u ljudski i fiziiki kapitai, da se
zadrLinovac i zaposlenike te omoguii neprekidni rast korporacija. Od takvog postupanja
imali su koristi radnici korporacija, potroiaii i klijenti, a u krajnjoj liniji i vlasnici dionica.
Takva filozofija rasta dovela je doizrazrte centralizacije odlutivanja i do rjerovanja da dobri
menadZeri mogu uspjeSno upravljati Sirokim spektrom ekonomskih aktivnosti, naravno uz
velika diskreciona prava. No, s promjenom ekonomske stvarnosti, takva svemoi menadZera
(posebno vrhunskih) bila je znatno uzdrmana. Naime, korporacije su unutarnjim rastom
i spajanjima diverzificirale djelatnost u previ5e razliiitih poslova i udaljenih podruinica.
Uslijed toga viSe nije bila moguia kontrolairealizacijanaiela"zadrLi i reinvestiraj'l Takoder
se pojavila i nova medunarodna konkurencija tim kompanijama. Uz to, pojavili su se i veliki
institucionalni nvestitori, doSloje do znatne deregulacije financijskog i bankarskog sektora,
Sto jesve uvelikepromijenilo ekonomsko okruZenje ukojem djelujukorporacije: na trZi5tu su
se naSla golema financijska sredstva koja su omoguiila procvat neprijateljskog preuzimanja,
tj. Uspostavu trZi5taza korporativno upravljanje. |edino mjerilo poslovnog uspjeha postaje
veia trZi5na kapitalizacija podvzeca nakon preuzimanja. U cilju poveianja cijena dionica
smanjuju se svi mogu6i troikovi pa se otpu5taju radnici i rasprodaje fiziika imovina. Vodeie
naielo korporacije postaje'btpu3taj i podijeli'i Smanjuju se razmjeri korporacije i forsira
se razdioba korporacijskih prinosa koja potpomaZe rast cijena dionica. U tu svrhu moZe
se koristiti i ponovni otkup vlastitih dionica. Tako se afirmira novi pristup ("vlasnidki")
koji usmjerava korporaciju i njeno poslovanje na novi cilj, a to je maksimizacija vlasnitkih
prinosa. Dioniiari su nosioci rezidualnog rizlkabez bilo kakva jamstva da ce ostvariti
pozitivan prinos. Oni snose rizikhoie li poduzeie ostvariti profit ili imati gubitak. Zbog toga
im je u interesu da se korporacijski resursi alociraju u njihove najbolje uporabe, sve s ciljem
da rezidual bude Sto veii. Ostali sudionici ekonomske aktivnosti korporacije dobivaju prinose
za koje su prethodno potpisali ugovore. Poradi toga ce maksimalizacija vlasniikog prinosa
dati najbolje rezultate ne samo za dionidare nego i za ekonomiju kao cjelinu (O'Sullivan,
M., 2000, 395). U tom kontekstu javlja se problem odnosa izmedu menadZera i vlasnika
(dionidara), tj. Kako osigurati da menadZeri djeluju u interesu vlasnika, buduii da postoji
veliko podruije njihova diskrecijskog djelovanja (agencijska teorija). Da bi vlasnici nadzirali
menadZment u alokaciji resursa, oni trebaju prave informacije. Te informacije moraju biti
raspoloZive svima te ne smiju biti predmet manipulacije neke posebne interesne grupe. U
tom smislu jeva2na uloga drZave i njenih regulatornih agencija da osiguraju pravovremenu
informiranost investitora i da onemoguiuju insajdersku manipulaciju trZiStem vrijednosnica
(Kaen, op.cit.,l5). Zagovornici ovog pristupa naglaiavaju daje preusmjeravanje alokacije
radai kapitala odkorporacijskogmenadZmentana trZi5nimehanizam donijelo nizpozitivnih
promjena. One se ogledaju u veioj efikasnosti restrukturiranih korporacija Sto se vidi u
veiem profitu; oslobadanje rada i kapitala iz velikih korporacija stvorilo je osno\u za nova
rizitna ulaganja u novim sektorima, a napose nastanak inovativnih poduzeia.
Medutim, mnogi autori ukazuju i na negativne posljedice vlasnitkog pristupa i
natela 'btpuStaj i podijeli'i Istiie se da je u SAD-u pala zaposlenost, godi5nji broj radnih
sati se poveiao, tro5kovi gubitka posla sve su veii i stalno se poveiavaju nejednakosti u
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razcliobi clohotka i bogatstva (u koje spacla i raspodjela dionica). 
'Argumenti pristaSa
vlasnidkog pristupa temelje se na clvije pretpostavke. Prva uputuje da su dru5tveni i
ekolomslii iiiiet i zasebni, te da korporativno ulaganje u drustvene svrhe smanjuje (jer je
troiak) ekonomsku efikasnost poduzeca. Druga upuiuje da nema lirzloga vjerovati kako
je efikasnije korporativno angaZiranje na socijalnim ciljevirna od angaZr.nana pojedinaca
(kao v lasnikrr  i l i  radnika) l '  (T ipur i . ' .  2006'  30)
3. STAKEHOLDERSKI MENADZMENT
Sve 'iie se pojavljuju pritisci na menadZere da vode raduna o sustavu vrijednosti
stakeholclera, a da ne ugroze interese dionidara' Potrebno je uskladiti opce aspiracije
poduzeia s interesima i vrijednostima pojedinih stakeholdera kako bi se u tom konglomeratu
l-elja prona5ao nadin da se svi ljudski, organizacijski i intelektualni potenciiali stave u slu2bu
sh.aranja novevrijednosti. To od menadZera zahtijeva davode raiuna o rnoguiim sukobirr.ra
izmeclu njihoye zakonske obveze da djeluju u interesu svih stakeholdera i njihove vlastite
uloge kao stakeholdera korporacije. Oni formiraju posebnu interesno-utjecajnu skupinu
koja je zainteresirana za sigurnost svojega posia, opseg diskrecije u iskoriStavanju resursa
poduzeia i za razinusvojeg nagradivanja (Thomsen, 2005). Uz to, njihova je prednost u
odnoru nu ortale stakeholdere sto imaju privilegije u pristupu informacijama i diskrecijska
pravapri utjecaju na proces odludivanja ukorporaciji' Ovakva sloiena pozicijamenadZmenta
u stakeholderskom modelu uzrokovala je neke kritike samog pristupa i modela. Naime,
Siroko postavljene obveze pred korporacijski rnenadZment 
- kako rnora voditi radina o
interesima svih stakeholdera, osigurati ekonomsku efikasnost i razvoj sposobnosti svih
suclionika, stabilnost i ravnopravnost - upuiuju na normativni karakter tog pristupa' On
ne vodi dovoljno ratuna o tome da razliiite ekonomske izvedbe trebaju biti oclredene i
mjerijive te ocijenjene u odnosu na ostvarivanje cilja korporacije. osim toga, kritiiari istiiu
kako stakeholderski pristup sluii kao prikriveno opravdanje za neogranidenu kontrolu
poduzeia od strane menadZera, pri iemu se menad2ment stavlja u poziciiu nezavisntlg i
nadmoinog presuditelja u eventualnim sukobima interesa razlititih stakeholdera. Velika
zamjerka staleholderskom pristupu i modelu je da je umanjio znaiaj I'lasni3tva i kapitala
za uspostavu stakeholderskog poduzeta. Iako je priroda vlasniStva u dioniikim druStvima
razliiitaod klasitnog privatnog vlasniStva, vlasnidke funkcije nisu time ukinute. Istiie se
(Nutti, 1998, l l) da dionidari jo5 uvijek imaju ingerencije koje su vlasnitke: u osnivanju
dioniikog clruitva, njegovu restrukturiranju i preuzimanju, kao i u likvidaciji. Sliina je
primjedba svojevremeno bila upuiena i Galbraithu, naime, da je umanjio ulogu i vaZnost
kapitala u tehnostrukturi.
Unutar stakeholderskog pristupa prihvati lo se da je zadaca menadzmenta, u
uvjetima giobaine konkurencije, poveiati efikasnost, povecati bogatstvo i rije5iti sukobe
izmedu razliaitih zahtjeva stakeholderskih grupa. U takvim uvjetima formulirana su naiela
stakeholclerskog rnenadZmenta koja bi trebala pomiriti te iesto suprotstavljene ciljeve.
Stakeholderski menadZment poku5ava ostvariti efikasnu kombinaciju doprinosa, rizika i
koristi koja uzirua u obzir uloge i interese sr.ih interesno-utjecajnih skupina. Smatra se kako
postojej;ki razlozivlerovanjudaieprihvaianjestakeholderskogmenadZmentapridonijeti
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dugorodnom opstanku i uspjehu poduzeia. Takav tip korporacijskog rnenadZnrenta ot\/ara
rnoguinost ukljutii.anja stakeholdera u proces korporacijskog oclludivarrja te tinre moie
poveiati njihovu potporu djelovanju korporaciie. To je vaZno zbog toga Sto postoji realna
moguinost da rnenadZmentpoduzrne neke postupke u ciliu smanienja troikova i poveiarla
profita, iime nroZe ugroziti interese drugih interesno-utjecajnih skupina te tirne izazvati
nestabilnost u korporacij i (Sachs, S., Rtihli, 8., 2005). Da bi se to izbjeelo formulirana su
nadela stakeholderskog menadZmenta (Clarkson Centre tbr Busir.ress Ethics, 1999, I -5):
1. N'1er.r:rdZeri trebaju priznati i akti" 'no nadzirati preokupiiciie svih iegitimnih
stakeholdera i na odgovarajuii naiin voclit i  ratuna o tim interesirna u odluiivanju i
djelovanju.
2. NlenaciZeri trebaju sasluSati sttrkeholdere i s njima otvoreno komunicirati o
njihovim aktuirlnim zadacama i doprinosirna te o rizicima koje se preuzeli zbog njihove
ukljucerrosti u korporaciju.
3. NlerradZeri trebaju usvojit i  procese i nadine ponaSanja koji su osjetl j ivi na
sudjelovanje i sposobnost svakog stakeholdera.
4. MenadZeri moraju priznati meduovisnost napora i nagrada rnedu stakeholderima
i moraju poku5ati stvoriti pravednu raspodjelu koristi i tereta korproracijske aktivnosti
izmedu njih, vodeii raduna o rizicima i osjetljivostirna koji iz toga proiz|.aze.
5. Nlenadieri trebaju djelovati suradnitki s ostalim subjektima, javnin.r i privatnima,
kako bi osigurali da rizik i Stete koji prorzlaze iz korporacijske aktivnosti budu 3to manji,
a tamo gdje ih se ne moie izbjeci, neka budu primjereno placeni.
6. NlenadZeri trebaju posve izbjegavati aktivnosti kote bi mogle ugroziti ljudska
prava (npr. pravo na Zivot) ili prouzroiiti rizike koji bi, ako su jasno spoznati, mogli biti
oiito neprihvatijivi za relevantne stakeholdere.
7. Menad2eri trebaju priznati moguie sukobe izmedu: a) r.riihor-e vlastite uloge kao
korporacijskih stakeholdera, i b) njihovih zakonskih i moralnih odgovornosti za interese
stakeholdera. Takvebi sukobe moralirazrjeiavati otvorenim komunikacijama, prinrjereninr
izvjediivanjem i sustavom poticaja a, ako je potrebno, i arbitralom trece osobe.
Izovih naielavidljivo je da suzastupniciovogpristupaprevi5e okrenuti normativnonl
oblikovanju modela i ciljeva stakeholdinga, apremalo sredstvima da se oni ostvare. Veii ie
naglasak na sredstva i na njihovo djelovanje dovesti do vrednovanja ciljeva u nor.om srjetlu,
a vjerojatno i do njihova preispitivanja (Sisek,2001, 76). Dakle, u rjeSavanju problema
korporativnog upravljanja stakeholderski menadZment bi trebao uzeti u obzir razliiite
zahtjeve pojedinih interesnih grupa, moguie kompromise i sukobe u balansiranju razliiitih
interesa te sve to ukljuiiti u proces odlutivanja. Kljuina pitanja (Vinten, 2000,379) na koja
menadZeri trebaju odgovoriti u njihor,u pokuiaju da vrednuju razmjere stakeholderskih
interesa i razliiitih oblika prava (vlasniikih, moralnih, zakonskih itd.) su sljedeia:
1. Tko su stakeholderi?
2. Koji su njihovi interesi i/ili prava?
3. Koje izazove i prigode oni nude?
l5
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4. Koju vrstu odgovornosti ima tvrtka prema svakoi grupi (ekonomsku, zakonsku'
etiiku, filantropsku)?
5. Koje su najbolje oblikovane strategije i/ili akcije za prilagodbu ili borbu s tim
izazovimaipirigodama (dansama) tj. izravno ili neizravno djelovanje, reaktivno ili proaktivno
postupanje, ofenzivan ili defenzivan stil?
6. Treba li reakcija biti prilagotlujuia ili pregovaradka, manipulacija, otPor ili neka
kombinacija?
4. REZULTATI STRAZIVANJA
Analiza privatizacije u Hrvatskoj pokazala je da menadieri, kao kljudni stakeholderi'
imaju neograniienu kontrolu u poduzeiimabezveiinskogvlasnika. Medutim, u poduzeiima
s vetinskim vlasnikom, vlasnici (talkuni) su takoder prepustili donoSenje kljutnih odluka
menadzerima .zbogtogaieglavni cilj ovog rada da istrazi stavove hrvatskih menadzera o
stakeholderskom pristupu. MenadZeri imaju presudnu moi u procesu donoSenja odluka
i njihova stajalista 6e presudno utjecati na uvodenje stakeholderskog pristupa u hrvatska
poduze(a.U ovom raiu htleli smo utvrditi stupanj informiranosti hrvatskih menadZera o
itakeholderskom pristupu, a posebno njihove stavove o utjecaju tog modela na poslovne
rezultate poduzeZa. Isiraiivanje je provedeno metodom anketiranja krajem 2003. i
2005. godine (e-mail ili izravno anketiranje). Uzorak je obuhvatio 100 poduzeia iz svih
gospolarskih djelatnosti i sektora, a proporcije uzorka su bile adekvatne udjelu velikih,
Jrednjlh i malih poduzeiau ukupnom broju hrvatskih poduzeia. Pritom smo poSli od
pretpostavke da je samo malibroj menadiera upoznat s tim pristupom, njegovim temeljnim
iastavnicama i primjenom u drugim zemljama, buduii da je taj model formuliran tek
podetkom aO-tih godina proslog stoljeia. Osim toga, prateii intervjue nasih menadZera u
medijima, izuzetno rijetko se moglo uoiiti da netko od njih koristi izraz 
"stakeholder'l
prvo pitanje u anketi odnosilo se na stupanj informiranosti o stakeholderskom
pristupu: "Jeste li upoznati s tim pristupom?"
Tablica 1: Informiranost menadZera o stakeholderskom pristupu (%o)
6odina nketiranja
2001. 2005.
a) da o / 63
b) ne l3 37
Ukupno 100.00 100.00
U ovoj tablici, kao i u naredne dvije, dajemo ukupne podatke za sva poduzeia
bez razvrstavanja po velidini. Visok postotak pozitivnih odgovora od 63 do 670/o moi'da
je posljedica pietirodno ponudene definicije stakeholderskog koncepta ispitanicima:
i'Sok"hold..i su pojedinci i grupe koji participiraju, namjerno ili posljedidno, u procesu
stvaranja bogatstva korporacije. U stakeholderskom pristupu istite se da korporacija svojim
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poslovanjem mora zadovoljiti interese razliaitih stakeholderskih grupa." Tek usporedbe
radi: u SAD se procjenjuje da 75o/o nih koji rade u korporacijama prepoznaju znaienje
pojma "stakeholder" (Vinten, op.cit., 38I).
Drugo pitanje odnosilo se na stupanj provedbe stakeholderskog pristupa u
anketiranim poduzeiima.
Tablica 2: Stupanj implementacije stakeholderskog pristupa u anketiranim poduzeiima (7o)
Godina anketirania
200i. 2005.
a) nimalo l l .4 3',]
b) malo 21.6 17
c) osrednje 35.1 27
d) jako 10.6 23
e) iznimno jako 9.3 2
Ukupno 100.00 100.00
Samo 30%o anketiranih (2003. godine) odnosno 25o/o (2005. godine) dalo je
nedvosmislen odgovor ovisokom stupnju implementacije stakeholderskog pristupa, ukoliko
zbrajamo samo odgovore "jako' i "iznimno jakol No, ukoliko zbrojimo prva tri retka u
Tablici 2. ("nimalo 1 "malo' i 
'bsrednje"), tada se pokazuje da je stakeholderski pristup tek
na samim poi ecimauT0o/opoduzeta (2003. godine) odnosno 6570 (2005. godine). Naravno,
drugaiije rezultate bi dobili ukoliko srednji redak ('bsrednje") pribrojimo uz zadnja dva
retka. Problem je u tredem retku jer on predstavlja jednu kompromisnu formulaciju: ni
"da" niti "ne"; to je primjer neodluinosti.
Trece pitanje odnosilo se na utjecaj uvodenja stakeholderskog pristupa na poslovne
rezultate.




b) malo 17.50 15.31
Q osrednje 35.10 23.47
d) jako 26.80 29.59
e) iznimno jako 8.20 2.04
Ukupno 100.00 100.00
Ovdje nalazimo odgovore koji su vi5e afirmativni o korisnosti tog pristupa nego
ito su oni u prethodnom pitanju. Ako uzmemo u obzir samo odgovore u zadnja dva retka,
onda se nedvosmisleno pozitivno odredilo 35% ispitanika (2003. godine) odnosno 31.67o
(2005. godine). To se joi vi5e odnosi na velika poduzeca: 46.7o/o (2003. godine) odnosno
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37?o (2005. godine) ispitanika iz t ih pocluzeia potYrdilo je 
jak i l i  iznitnno iak utjecaj
implementncije tog pristupa na njihor.e poslo"'ne rezr'rltate' Ako bisnro pribrojili i treii redak
('bsrectnje"), tada je 80% velikih pocluzeia (2003. godine) odnosno 67qu (2005. godine) r 'r
najrnanju rukr,r zaclovoljno utjecajem stakeholderskog modeli na Lroslovne rezu\tate. za
sve tri rirste po<ltizeia, negativniji odgo'ori su 65o,/o (2003. godine) i 68'3'o'o (2005' godi^e)
ako zbroiimo prva tri retka u tablici'
Zadnje pitanje u anketi bilo je konkretnije: "U kojoj rnjeri primjena stakeholderskog
pristupa moze utjecati na pojedina poclruija aktivnosti vaseg poduzeca?" u tekstu koji
.hj..ii-odgouore za svako pojeclino podruije aktivnosti dat temo u posebnoj tablici'
Tablica 4: Utiecaj nar povedanje profita (9:o)
Vrsta poduzeaa Velika Srednja Mala Sva 
poduzera
Godina anket i rania 2003. 2005 2003. 2005. 2003 2005. 2003. 2005.
a) n imalo 3.30 3.31 0.00 7.69 r 0.30 i . 4 ) 4.10 4 .71
b) malo 6.70 10.00 7.90 7,69 10,30 6.90 8.20 8.24
() osrednje 46.70 30.00 57.90 14.62 34.50 3',1 03 47.50 31.16
d) jako 30.00 / )  2 ) 11.60 42.31 41.50 44 Bl 34.00 43.53
e) iznimno jako I t . l0 11.33 2.60 1.69 3.40 13.79 6.20 11.7 6
Ukupno 100.00 100.00 100.00 r 00.00 100.00 100.00 100.00 r 00.00
Tablica 5: Utiecaj na poveianje kvalitete upravljanja (')o)
V6ta poduze(a Velika Sredn.ia Mala Sva 
pcduze(a
Godina anketiranja 2003. 2005 2003. 2005. 2003 2005. 2003. 2005
a) n imalo 0.00 3.33 2.60 7.69 I 0.10 1,45 4 . 1 0 4.11
b) malo 6.70 3.33 5.30 3.85 L40 13.79 5.20 1.06
() osrednje 33.10 .40.00 42.10 23.08 48.40 17.24 41.20 27.06
d) jako 50.00 40.00 41 .40 51 .69 11.00 55.11 43.10 50.59
e) iznimno jako 10.00 13.11 2.60 7.69 6.90 I  0. i4 6.20 1 0.59
Ukupno 100.00 1 00.00 I 00.00 100,00 100.00 r00.00 100.00 r00.00
Tablica 6: Utiecaj na poveianje proizvodnosti (o'o)
V6ta poduze(a Velika 5rednja l\4ala 5va poduze(a
6odina nketiranja 2003. 2005. 2003. 2005. 2003. 2005. 2003. 2005.
al  n imalo 0.00 6.67 2.60 8.31 10.30 6.90 4.10 7.06
b) malo 6.10 10.00 10.50 B.l3 10.30 I 0.14 9.30 9.41
c) osrednje 43.30 33.33 16.80 16.61 11.00 1r .03 17.1 0 21.06
d) jako 43.10 43.33 50.00 58.31 41.50 11 .03 44.30 42.35
e) iznimno jako 6.70 6.67 2.60 8.13 6.90 20.69 5.20 11.79
Ukupno 100.00 r00.00 100.00 100.00 1 00.00 I 00.00 r 00.00 r 00.00
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Odgovori su rangirani sukladno postotku pozitivnih odgovora ("jako" i "izninrno
jako") koje su clala anketirana poduzeia za pojedina podruija (2003. godina): 1 ) Povecanje
proizvodnosti (49.50o/o),2)Poveianje kvalitete upravljanja (49.30oh),3) Spreiar.anje odljeva
struinjaka (4if.40%), a) Pobolj5anje sustava nagradivanja (41.30yo),5) Povecanje profita
(10.20o/o) i 6) Poveianje trZiSne vrijednosti dionica (39.20yo).
Rang lista 2a2005. godinu je sljedeia: l) Poveianje kvalitete upravljanja (61.18%),
2) PoboljSanje sustava nagradivanja (55.307o), 3) Spreiavanje odljeva struinjaka (55.37o),
4) Poveianje profita (55.29o/o),5) Poveianje proizvodnosti (54.11%) i 6) Povecanje trZi5ne
vrijednosti dionica (43.53Vo).
Tablica 7: Utjecaj na povedanje tr2iine vrijednosti c|onica (00)
Vrsta poduze(a Velika 5rednja Mala 5va poduze(a
6odina nketiranja 2003. 2005. 2003. 2005. 2003. 2005 2003 2005.
a) n jmalo 10.00 10.00 5.30 26.92 21.60 20.69 8.40 i8.82
b) malo 3.30 16.67 1 3 . 1 0 I 5.38 17.24 '10.34 1 1.30 t4.12
c) osrednje 36.70 23.33 39.50 1 1.54. 1 1.00 34.48 16.10 21.53
d) jako 36.10 40.00 19.50 34.62 20.80 21 .59 t3.00 34.12
e) iznimnojako t3.30 10.00 2.60 I 1.54 t.40 6.90 6.20 9.41
Ukupno r00.00 100.00 1 00.00 r00.00 100.00 1 00.00 100.00 r 00.00
Tablica 8: Utjecaj na spreiavanje odljeva strudnjaka iz poduzeca (o,a)
Vrsta poduzefa Velika 5rednja Mala Sva poduze(a
Godina nketiranja 2003. 2005. 2001. 2005. 2001. 2005. 2003 2005.
a) n imalo 0.00 6.67 5.30 3.85 I 0.10 13.79 5.20 n4
b) malo 1 0.00 3.33 23.70 11.54 r0.30 6.90 1 5,40 7.06
c) osrednje 13.30 33.33 31.60 23.08 27.60 I 1.03 l1 .00 29.41
d) jako 40.00 36.61 .28.90 46.15 44.90 41.38 )7 10 4 1 . 1 8
e) iznimno jako 16.70 20.00 10.50 15 .38 6.90 6.90 I 1.30 14.12
Ukupno 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 i00.00 I 00.00 1 00.00
Tablica 9: Utjecaj na poboljianje sustava nagradivania (a6)
Vrsta poduzeia Velika 5rednja Mala 5va poduze(a
Godina nketiran.ja 2003. 2005. 2001. 2005. 2003. 2005. 2003 2005
a) n imalo 3.30 6.67 2.60 1.85 10.30 6.90 5.20 5.88
b) malo 11.30 13.33 23.70 7.69 10.10 I  / ( r6.50 8.24
c) osrednje 26.70 23.33 16.80 34.62 i7.90 20.69 34.00 25.88
d) jako 50.00 43.33 11.60 38.46 11.00 51.72 17,1 0 44.71
e) iznimno jako 6.10 13.33 5.30 15.38 10.30 17.24 1.20 15.29
Ukupno 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 r 00,00
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uodljivo je da samo dva podrudja aktivnosti poduzeia imaju isto mjesto na rang 
listi
u obje ankete: Spredavanje odljeva strudnjaka (tre6e mjesto) i Pove-ianje triisne vrijednosti
dionlca (5esto mjesto). 'cr.a. ovog posljednjeg, zanimljivo je da ispitanici daleko 
vise
cijene moguinorii ,tuk holderskog"modela u povecanju proizvodnosti, profita i 
kvalitete
upraulyur.rl"a nego mogudnosti pove?anja trZisne vrijednosti dionica. To moZe biti 
znak da
;oS nl;. prou.J.n" u potpunosti priuatizacija, 
ali i uvjerenja anketiranih da u Hrvatskoj
jo5 ne postoji pou.rurrort irmeduiealnog sektora i trZiSta kapitala. Takoder se moZe uoiiti
da je u 200d. godini daleko veii broj pozitivnih odgovora glede svih podrudja aktivnosti
poduzeia nego u 2003. godini.
Ako uzmemo samo odgovo re iz zadniadva retka ("jako" i "iznimno 
jako'), tada u
ve6ini sludajeva najveii postotik se pozitivnih glasova, u odnosu na sva pitanja' odnosi 
na
velika poduzeia, zatim ililede srednla poduzeia te mala poduzeda'
s. zAKtJUeAK
Unatoi tome sto je samo 25 o/o (2005. godine) odnosno 30o/o (2003 ' godine) ispitanika
dalo nedvosmislene odgovore ovisokom stupnju implementacije stakeholderskogpristupa,
to je iznenaduju6e s o[zirom na ishode i model privatizacije u Hrvatskoj, 
jer u njemu
postoli pr.ul.si 
'dionidarskog pristupa'tj. maksimalizacija dioniiarske vrijednosti' NajviSe
irne.r"du;r, sravovi o -ogoiol koriinosti implementacije stakeholderskog pristupa 
- tj'
utjecaj na pro{it, proizvoinori, kvalitetu upravljanja, triiSnu vrijednost dionica itd. 
To je
znak da suispitanici svjesni potencijala stakeholderskog pristupa. u kontekstu afirmacije
malih i srednllh pod,.r.6" o gorpodarskom tazvojuHrvatske, to mo2e biti ohrabrujuie 
jer
se moZe oiekivaii afirmacijatog modela u neposrednoj buduinosti'
Stakeholderski model i praksa su nedovoljno istraZivani i sigurno je da 
je potrebno
vise istraZivanja u tom podrudju. Zbog togaje potrebno utvrditi stavove ostalih stakeholdera
o problemimu t oyi rn Uiti pr;dmet ovog anketnog istraZivanja. .Osim.toga, 
potrebno je
analizirati utjecaj aktivnosti stakeholdera na korporacijsko upravljanje i poslovni rezultat
k;6";t.. Sio ," tit. ovog istraZivanja, ono je imalo skromne ciljeve: trebalo 
je poslu2iti
kao podeini korak u empiri]skom istraZivanju o stakeholderskom odelu i zadrZati se samo
na siupnju info.-iranostl irrvatskih menadZera o tom modelu' Skroman uzorak ima slabu
signifiiantnost i vi5e je indikacija odredenih procesa. U buduiim istraZivanjima potreban
j&aleko veii uzorai i detaljnije strukturirana anketa koja bi vodila ratuna o tome da su
menadZeri u Hrvatskoj jakoiri.rog.tta skupina' Naime, tu se nalaze ljudi koji su osnovali
svoja (nova) poduzeia,'direktori iibivseg sustava, menadzeri u javnim poduze6ima, kao
i stranci ili nasl gradani koji su kao menadzeri do sada djelovali u inozemstvu' 
Takvo bi
istraZivanje ujediro dalo dodatne uvide u glavla obiljezja hrvatskih menadzera' ]edno od
prvih istraZivanja u tom smjeru proveo je D. eengii sa suradnicima, i. ono je relevantno
iao i nezaobilazno uporiSt e'zaisiraLivania o hrvatskim menad2erima 
(Cengii' 2005)
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ATTITUDES OF CROATIAN MANAGERS TOWARDS
INFLUENCE OF STAKEHOTDER APPROACH ON
BUSINESS PERFORMANCE
Boris Sisek3 & Miroslav Reheka
Strmmary
This paperfouses on the implernentation of a new organisational model in Croatian
companies. The model is known as the <stakeholder approach, or the ustakehttlder perspectile,.'
Analysis of privatization in Craatia has shou,n that managers, as the ke1, stakeltolders, have
full control in companies with no majority owner. Hctweyer, in companies with a majority
otvner, the owners have also left key decisions to managers. Therefbre, the rnoin goal of this
paper is to analyse the attitudes of Croatian managers to the stakeholder ttpproach, because
their views will have a great impact on the introduction of the stakehttlder approach in
Croatian cornpanies.
Key words: stakeholder, stakeholding, stakeholder managemetft, bushtess outconrc.
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